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Contextele decizionale, natura ºi
particularitãþile deciziei ce urmeazã a fi luate,
caracteristicile decidentului sau ale grupului
decizional, cantitatea ºi calitatea informaþiei
disponibile destinatã susþinerii procesului
decizional sunt variabile a cãror interacþiune
dicteazãeficacitateadeciziilorluate.
Într-o lume în permanentã schimbare, în
care cele mai importante decizii au rezultate
incerte, personal, nu vãd nici o distincþie între
un management eficient ºi un bun
management al riscului. ªi aceasta, pentru cã
dacã am putea cunoaºte cu precizie
consecinþele acþiunilor noastre, un bun
management s-ar reduce la o simplã opþiune
în favoarea acþiunii care ar permite
maximizarea rezultatului. Or, exceptând
cazurile banale, nu putem cunoaºte cu
precizie consecinþele acþiunilor noastre. Mai
mult, în economia realã ºi în sfera afacerilor,
în special, deciziile semnificative sunt luate în
contexte situaþionale complexe ºi incerte, în
care rezultatele depind de interacþiunea mai
multor factori, deseori ºi în mare parte
necunoscuþi; spre exemplu, deciziile altor
entitãþi economice, cele ale puterii executive
saulegislative.
Înþelegerea ºi anticiparea evoluþiilor pieþei
pe care opereazã o firmã condiþioneazã
succesul acesteia, în condiþiile în care
atitudinea faþã de risc a managerului sau a
celor ce formeazã echipa de conducere este
determinantãîncomportamentuldecizional.În
cele ce urmeazã voi prezenta câteva variabile
ale comportamentului decizional în condiþii de
risc.
Decision contexts, decision nature and
characteristics that are to be made, the
features of the decision maker, the quantity
and the quality of the information available
intended to support the decision making
process are the major premises of the
efficiency.
In the world where the changes are
prevalent features and within the most
significant decisions have uncertain results, in
my opinion there is no distinction between an
efficient management and a good
management of the risk. Differently, should we
knowexactlytheconsequencesofouractions,
a good management would be equivalent to a
choice of the action with the best issues. Or in
real economic life it is not the case. The
important decisions are made within uncertain
and complicated contexts, where the results
are the consequences of multiple connections
of different factors, frequently unknown as for
instance: the decisions of the other economic
entities, the executive power or the legislative
body.
Considering that risk attitude of the
manager is a determinant of his behaviour, an
important goal in management is to
understandandpredictmarketbehaviour.This
situation gives me the opportunity to present
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Atitudinea faþã de risc
Decizia este asociatã cu procesul de triere
a variantelor de soluþionare a unei probleme.
Luarea deciziei implicã identificarea
problemelor ºi soluþiilor aferente, a
oportunitãþilor ce pot fi valorificate, ceea ce
reclamãunefortatâtînaintedeluareadeciziei,
cât ºi (mai ales) dupã. Procesul decizional
reprezintã,înfapt,oînlãnþuirelogicãdeacþiuni
care pot fi grupate astfel: cãutarea
informaþiilor, formularea soluþiilor posibile
pentru rezolvarea problemelor ºi punerea în
practicãasoluþiilorselectate.Trebuieremarcat
cã procesul decizional nu este niciodatã
perfect obiectiv, din urmãtoarele motive:
cãutarea informaþiilor presupune un cost
financiar, unele informaþii sunt imposibil de
obþinut (secret de fabricaþie, interdicþii etc.),
altele sunt legate de evenimente ce pot avea
loc în afara sferei de acþiune a firmei sau
organizaþiei. În plus, decidentul poate
considera, prin prisma propriei personalitãþi
(absenþainteresuluipentruproblemaîncauzã,
impresia de certitudine, intervenþia altora etc.),
ca fiind suficiente informaþiile de care dispune
la un moment dat pentru luarea deciziei. Prin
urmare, subiectivitatea joacã un rol important
înformulareasoluþiilorposibile:unpesimistva
cãuta o multitudine de motive descurajante, în
timp ce un optimist va sesiza oportunitãþile
oferitedeproducereaunuieveniment.
În funcþie de disponibilitatea informaþiei, de
posibilitatea ºi probabilitatea apariþiei unui
eºec, derularea unei acþiuni sau a unui
eveniment poate fi certã, riscantã, incertã,
ambiguã. Un context situaþional cert oferã
decidentului toate informaþiile necesare luãrii
deciziei, informaþii legate de condiþiile
operaþionale, costul resurselor sau
constrângerile existente pentru fiecare curs al
acþiunii. Totuºi, în lumea realã, extrem de
puþine decizii se iau în condiþii de certitudine,
cele mai multe includ ipostaze incerte sau
riscante. Incertitudinea descrie situaþii sau
evenimente cãrora nu le pot fi asociate
probabilitãþisauestimãristatistico-matematice
privind o potenþialã producere a lor. În
consecinþã, incertitudinea nu este asigurabilã
pentru cã este imposibil, din punct de vedere
actuarial, sã se stabileascã nivelul primei
necesareacopeririia“ceva”incertºiindefinibil.
Spre deosebire de incertitudine, riscurile sunt
asigurabile. În baza acestei logici, riscul
asumat poate fi cuantificat în maniera
urmãtoare:
risk = p a
unde:
p -probabilitateaproduceriievenimentuluii,
a - amplitudinea pierderii sau câºtigului
asociat afacerii, în cazul producerii
evenimentuluii.
Însã riscul perceput într-un context
decizional depinde, atât de incertitudinea
aferentã situaþiei date, cât ºi de gradul de risc
cu care decidentul este familiarizat deja
(experienþelesaleanterioare):
Având în vedere cã informaþia este factorul
cheie în diminuarea nivelului de incertitudine,
calitatea ºi disponibilitatea informaþiei în timp
real, abilitatea decidenþilor de a cãuta,
colaþiona, procesa ºi evalua informaþia
influenþeazã nivelul acestora de a înþelege ºi
percepe riscurile la care îºi expun afacerea
sau organizaþia. Cu alte cuvinte, eficienþa
deciziilor depinde de creativitatea ºi logica
decidenþilor.
Realitatea mediului competiþional de astãzi
promoveazã ideea unei condiþionalitãþi între
succesul afacerii ºi riscul asumat. Pericolul
reducerii venitului din cauza acþiunii
concurenþilor sau a factorilor din mediul de
afaceri reprezintã esenþa riscului. Însã
atitudinea oamenilor de afaceri, a investitorilor





În viaþã, ºi cu atât mai mult în afaceri, nimic nu este mai important decât stabilirea
ipostazeidincaretrebuieînþeleselucrurilepentrucamaiapoisãseacþioneze.
Dincolo de diferenþele conceptuale privind impactul riscului asupra afacerilor, existã un
consens, atât în mediul academic, cât ºi în rândul practicienilor, asupra faptului cã riscul
genereazã un cost inexistent într-o lume certamente sigurã. Cea mai vizibilã formã a sa este
reprezentatã de pierderile efective sau potenþiale ale unei entitãþi economice. Anxietatea,
îngrijorarea decidenþilor, nu reprezintã nimic altceva decât una dintre formele sub care îºi
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Figura nr. 1 Atitudinea faþã de risc
Sursa: Nela Popescu, ,
ezã de doctorat.
Noi tendindinþe în analiza riscului în afacerile comerciale
t
Factorii care pot influenþa gradul de
percepereºiatitudineafaþãderiscsuntextrem
de variaþi, incluzând: experienþa (rezultatele
deciziilor anterioare în contexte similare),
nivelul aspiraþiilor, credibilitatea informaþiilor ºi
încrederea în estimãrile fãcute, aºteptãrile ºi
pierderile potenþiale (în cazul în care
rezultatele ºi expectaþiile diferã). Gradul de
percepere a riscului ºi nevoia de certitudine a
decidentului influenþeazã decizia de cãutare a
informaþiei, amplificã sau restrânge numãrul
acþiunilor alternative elaborate pentru
rezolvarea problemei în cauzã. Propensiunea
faþã de risc reflectã tendinþa generalã a
individului de asumare sau de evitare a
riscului. Aceasta influenþeazã modul de
evaluare a riscului ºi de selecþie a
alternativelor de cãtre decidenþi. Prin urmare,
tendinþele de asumare a riscului reflectã
trãsãturile personale, deprinderile ºi praxisul
decidentului în sfera riscului. Însã alegerile
individuale nu par totdeauna raþionale în afara
contextului care explicã strategia urmatã.
Opþiunile pot fi în egalã mãsurã inteligibile ºi
acceptabile în sine, însã dificil de justificat unei
terþe persoane fãrã raportare la contextul dat.
Din acest motiv, preferinþele sunt un factor
determinant al comportamentului decizional în
condiþiiderisc.
Preferinþele decidenþilor trebuie luate în
calcul alãturi de raþionamentele lor privind
posibilitatea apariþiei unui eveniment sau
fenomen viitor. Decizia adecvatã sau optimã,
într-un context dat, este dictatã de prioritãþile
decidentului (adicã de ceea ce el considerã cã
trebuiesãobþinãsausãevite)ºideexactitatea
estimãrilorprivindevenimenteleviitoare.
Preferinþele personale sunt o realitate
individualã ºi relevã concepþia generalã a unei
persoane despre ceea ce este valoros sau nu,
dezirabil sau nu. Preferinþele ºi valorile
aferente au o sursã de motivaþie, chiar dacã
aceasta nu este totdeauna clarã. Motivaþia
apare ca o consecinþã a diferenþei dintre ceea
ce decidentul doreºte ºi realitatea perceputã.
Informaþia ºi preferinþele constituie cele douã
dimensiuni prin care decidentul analizeazã
consecinþele posibile ale acþiunilor sale pentru
aputeaselectavariantadezirabilã.
Distincþia între antreprenor (întreprinzãtor)
ºi manager nu rezidã în disponibilitatea mai
mare a primului în asumarea riscului, ci în
deosebiri în plan perceptual, în ceea ce
priveºte riscul implicat sau indus de opþiunile
sau deciziile considerate ca fiind riscante.
Întreprinzãtorul este, de regulã, mai optimist
privind perspectivele afacerii sale. Pentru un
observator neutru, întreprinzãtorul poate
pãrea ca fiind o persoanã cu o mai mare
disponibilitate în angajarea unor acþiuni
riscante.
Generic vorbind, importanþa unei decizii
pentru firmã, gradul sãu de ireversibilitate,
asumarea responsabilitãþii (individuale sau
colective) pentru consecinþele deciziei, natura
constrângerilor (de timp ºi/sau de resurse)
Costul de oportunitate
existente sunt aspecte care se pot materializa
în obstacole sau bariere, restrângând aria
alternativelorprivindrezolvareauneiprobleme
sau, dimpotrivã, pot conduce la o focalizare
intensã asupra problemei decizionale, prin
cãutarea de informaþii suplimentare ºi
elaborareaunuinumãrmaimaredesoluþii.
Este deja un truism faptul cã desfãºurarea





Volumul de resurse consumat pentru a
obþine rezultatele dorite reflectã nivelul de
eficienþã. Însã resursele au un preþ ºi existã o
competiþie între pretendenþii-proprietari pentru
dobândirea lor. Or, în aceste condiþii, o entitate
economicã este competitivã doar dacã
reuºeºte sã converteascã resursele
“intrãrile”) în “ieºiri” cu o valoare superioarã
faþã de concurenþii sãi. Doar astfel resursele
utilizate pentru exploatarea oportunitãþilor ivite
pe piaþã creeazã plus-valoare. Însã decizia de
angajare a resurselor într-un proiect dat
presupune dimensionarea acestora pe
mãsura necesarului impus de exploatarea
oportunitãþii selectate. O revenire asupra
deciziei,înscopulrenunþãriisaureorientãriinu
este lipsitã de costuri suplimentare sau
pierderi. Resursele financiare, o datã
convertite în resurse operaþionale ºi umane,
sunt dificil ºi/sau costisitor de transformat în
lichiditãþicuovaloareechivalentãceleiiniþiale.
Costul de oportunitate este decisiv în
evaluarea randamentului investiþiei sau
performanþelor unei entitãþi economice, pentru
cã investitorii nu sunt interesaþi doar de
valoarea absolutã a profitului obþinut din
afacere, ci de (mai ales) câºtigul oferit de
alternativeleinvestiþionaleexistentepepiaþã.




a doua componentã este rezultatul gratificaþiei
solicitate de investitor pentru riscul asumat.
Pentru cã prima componentã reflectã doar
valoarea în timp a banilor ºi nu riscul, conduce
la ideea cã investitorul se aºteaptã la o
recompensã-câºtig egalã cu rata câºtigului la
plasamentele lipsite de risc (titluri de stat),vezi
figuranr.2.
Rãsplatainvestitoruluipentrurisculasumat
se regãseºte în cea de a doua componentã a
costului de oportunitate al capitalului, întâlnitã






plasamentelor lipsite de risc
Recompensa/”prima”
pentru riscul asumat
Figura nr. 2 Relaþia risc - câºtig
Dimensiunea, aspiraþiile ºi anticipaþiile
întreprinderii, precum ºi performanþele sale ºi
ale industriei din care face parte influenþeazã,
prin urmare, comportamentul decidenþilor în
condiþii de risc. De altfel, nivelul aspiraþiilor
firmei este vãzut ca o funcþie a urmãtoarelor
trei variabile: obiectivele firmei, performanþele
sale anterioare, precum ºi performanþele altor
firme “comparabile”. În practicã, obiectivele
firmei sunt un rezultat al compromisului între
dezideratul de a-ºi maximiza profitul ºi
responsabilitãþile asumate faþã de angajaþi,
clienþi,comunitateetc.Prinurmare,obiectivele
firmei pot reflecta interese ºi motivaþii proprii
unor indivizi sau unor grupuri de indivizi. În
aceste condiþii, succesul firmei este
condiþionat de minimizarea conflictelor între
interesele pãrþilor afectate de decizia luatã
ºi/sau implicate în luarea deciziei. Mai mult,
nivelulaspiraþiilorpropriientitãþiieconomicese
schimbã o datã cu trecerea timpului (aspiraþii
adaptive generate de experienþa acumulatã).
Diminuarea diferenþei dintre aspiraþii ºi
anticipaþii depinde de raportul dintre volumul
resurselor curente de care dispune firma ºi cel
estimat.
Ignorarea aspiraþiilor, anticipaþiilor ºi a
volumului disponibil sau potenþial de resurse,
poateconducelaoevaluarearisculuilipsitãde
realism, cu atât mai mult în situaþiile în care73
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ciclurile macro-economice genereazã variaþii
considerabile ale ratei inflaþiei, dobânzii ºi ale
rateidecreºtereeconomicã.
Concluzii
Deºi, în mare parte, problemele cu care se
confruntã decidenþii în ceea ce priveºte riscul
sunt similare cu provocãrile curente generate
de activitatea managerialã existã, totuºi,
câteva particularitãþi distinctive, printre care se
regãsesc: orizontul de timp luat în calcul,
estimarea costurilor ºi rezultatelor aferente
deciziei, incertitudinea existentã sau
potenþialã, credibilitatea informaþiilor, precum
ºi interdependenþele posibile între diverse
evenimente sau acþiuni (spre exemplu, banca
centralã poate interveni pentru susþinerea
cursului de schimb al monedei, ceea ce poate
provoca un ºoc asupra ratei dobânzii).
Deseori, aceste particularitãþi dicteazã
volumul ºi natura informaþiilor necesare luãrii
deciziei, precum ºi maniera de organizare,
procesare ºi prezentare a acestora în scopul
justificãriidecizieiluate.
Abilitãþile ºi expertiza celor care formeazã
corpul decizional influenþeazã deciziile, stilul
decizional, precum ºi volumul informaþiilor
necesare luãrii deciziei. Resursele de care
dispune firma, succesele sau eºecurile ce
formeazã palmaresul decidenþilor vor avea, de
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